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問題の限定
　1980年を境にして，イギリス会社法には，主としてEC会社法指令の国内法化という要請から，相
次いで重要な改正が企てられてきた。すなわち，1980年には，とくに第2号指令「会社の設立および
資本維持」を変換するために，新しく会社の分配規制規定を明定し，かつ公会社（公開会社）の資本
維持に関する規定を改訂した（1980年法）。ついで，翌1981年には，第4号指令「一定の会社の財務諸
表」を編入するために，会社の個別財務諸表の作成および開示規定を全面的に改正した（1981年法）。
そして，1985年には，1948年法およびこれに対する各改正法（1967年法，1976年法，1980年および1981
年法などを含む）を統合した1985年会社法（Companies　Act　1985）が成立した。さらに，1989年に
は，第7号指令「連結財務諸表」および第8号指令「監査人の資格」を編入するために，関連規定を
改正した（1989年法）。
　こうしたEC会社法指令の国内法化のための一連の改正を通してとくに注目に値するのは，主に会
計面の規制に関して，従来は，財務諸表等の作成に関わる基本的な包括原則《真実かつ公正な概観》
（true　and　fair　veiw）を明定し，かつそれを実現するための必要最少限の規定を定めるにとどめ，他
は大幅に実務慣行に委ねてきたのに対して，これらの改正法では，それと対照的に，財務諸表等の様
式，項目分類，評価原則ならびに注記情報の開示などにつき詳細な規定を設け，実務を厳格に拘束す
るという行き方が採られているのである。このような行き方es　，つまるところ，イギリス法に固有の
特質の一つをなすコモン・ロー原理にもとつく規制方式からの離脱→厳格な制定法原理にもとつく大
陸法型の規制方式への転換を示すものであるといえるかもしれない。
　さきに一言したように，分配規制についても，1980年法，およびそれを統合した1985年法は，とく
にEC第2号指令の要請にしたがい，旧法のように，会社法上には明文規定を設けず，各会社の裁量
に委ね，もっぱら訴訟事件に対する判決を通してこれを規制するという行き方と決別し，新しく分配
可能利益の定義を明定し，それを中軸にして一連の規定を整備するに至ったのである。
　本稿では，主として，この（1980年法等を統合した）1985年法における新しい分配規制規定を取り
　☆本学商学部教授
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上げて，その仕組みを分析し，とくにそれ以前の判例法との対比を通して，その意義と特徴を明らか
にしたい。
1　イギリスにおける分配規制の展開一1980年法以前の状況
　まず最初に，1980年法に至るまでのイギリスにおける配当規制ないし分配規制の状況について，簡
単に触れておきたい（1）。
　ある注釈書によると，会社の分配可能利益を決定する主要な方式には，つぎのものがある（2）。
　（1）当期利益法（current　earnings　method）
　これは，実際の売上収益または売上総利益からこれらの収益および利益を獲得するにあたり負担し
た費用を差し引いた額を分配可能利益とする方法である。
　（2）利益剰余金法（earned　surplus　method）
　これは，損失は繰越され，かつ当期利益と相殺されることを除いては，当期利益法と同じ方法である。
　（3）貸借対照表剰余金法（balance　sheet　suplus　method）
　これは，会社の資産が当該会計期間の負債，株式資本金および資本準備金の合計額を超える剰余を
もって分配可能利益とする方法であり，資本維持の面で厳格な分配規制方式である。
　さて，株主有限責任制のもとで，会社債権者を保護するためには，最低限，発行済株式資本金が維
持されなければならない。この株式資本金維持の原則は，会社が宣言する配当は，金銭配当と現物配
当とを問わず，利益からのみ支払われ，資本からは支払われてはならないことを要求する。しかしな
がら，1980年法以前には，株主に配当として分配しうる資金を規制する制定法上の規定は，ただ1948年
会社法第1附則表Aに「配当は利益から以外には支払われてはならない」（116条）旨が定められたほ
かには，何ら存在せず（3），とくに配当可能利益の定義は明示されなかった。
　そのような状況のなかで，裁判所は，配当可能利益の算定に関して，判決を通じで種々のルールを
形成してきたが，その主要なものを列挙すると，つぎのとおりである（4）。まず，営業利益から固定資
産の減価を填補することなしに配当を支払うことが許容された。また，前期繰越損失がある場合で
も，それを填補せずに，当期利益から配当支払を行うことが承認されるようになった。これは，《当期
利益法》の見地に立つものである。さらに，固定資産の全体価値の増加は，払込資本の維持を条件と
して，配当として分配することができるということが容認されるようになった。判例法におけるこれ
らの判断は，いずれも資本維持および分配可能利益の決定に対する全くリベラルなアプローチを示す
ものである，といわれる（5）。
　1960年の初めから，上述のようなリベラルなコモン・ローのルールに対して，主につぎのような批
判が提起された（6）。
　（1）会社はある所定の年度に利益を獲得したならば，過去の業績にかかわらず，配当の支払を行うこ
　　とができる。
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（2）会社は，未実現利益，あるいは未実現資本利益（注）（unrealised　capital　profits）さえからも，配当
　の支払を行うことができるようにみえる。
（注）ただし，多くの会社は，定款で配当の支払いを営業利益に制限する規定を定めている。
　そのようななかで，配当可能利益の算定に関する法規制をより厳格にし，かつそれを定式化するため
の圧力が増大しはじめた。とりわけ1963年に「（会社法改正に関する）ジェンキンス委員会報告書（7）」
が公表され，そのなかで，とくに株式資本金を有する有限責任会社（limited　companies）の利益分配
に関しては，制定法上の明文規定によりこれを規制すべきであるという見地から，上記の批判をはじ
め，資本維持の面でより厳格な要請を明定する旨が勧告された。
　これらの勧告の主要なものは，前出のEC第2号指令および第4号指令を通して，1980年法（第3
編，39条～45条）およびその一部の規定を補充した1981年法（第5編，84条および85条）に明文規定
をもって採り入れられるに至った（8）。そして，これらの法律を統合した1985年法に受け継がれてい
るのである。この1985年法では，新しく《配当》を含む広義の《分配》なる概念が用いられ，私会社
および公会社を含む会社一般に関する分配規制方式として，とくに《実現利益テスト》が採用され，
また公会社については，追加的テストとして《純資産テスト》が採用されているが，前者の《実現利
益テスト》は，前出の分配規制方式のうちの《利益剰余金法》としての性格を有し，一方，《純資産テ
スト》は《貸借対照表剰余金法》としての性格を有するものとみることができる。この公会社に対す
る追加的テストとして採用された《純資産テスト》＝《貸借対照表剰余金法》こそ，EC第2号指令の
要請（注）（15条（1）（a））に適合するものにほかならない。
　（注）EC第2号指令第15条（1＞（a）には，つぎのように規定されている。「引受済資本金の減少の場合を除き，前
　　会計年度の決算に際して，年度財務諸表に計上された純資産の額が，引受済資本金の額に法律または定款
　　により分配が禁止されている準備金を加算した額を下回っているか，または下回ることになる場合は，株
　　主に対して分配を行うことはできない」。
注
（1）　イギリスの判例法における配当規制の展開の詳細については，たとえば，つぎの文献参照。中村忠稿
　　　「配当可能利益とは何か一英国会計学の基本問題」ビジネス・レビュー，5巻2号，1957年10月。J．　R．
　　Edwards；AHistory　of　Financial　Accounting，1989，　p．173　ff．
（2）　M．Renshall　and　K．　Walmsley（editors）；Butterworths　Company　Law　Guide，2nd　edition，1990，　p．
　　146．
（3）　Geoffrey　Morse；Company　Law，12th　edition，1983，　p．533．
（4）（5）P．J．　Taylor　and　B．　Underdown；Financial　Accounting，1987，　p．80．
（6）　M．Renshall　and　K．　Walmsley；op，　cit．，　p．145．
（7）　Board　of　Trade；Report　of　the　Company　Law　Committee，　presented　to　Parliament　by　the　President
　　of　the　Board　of　Trade　by　Command　of　Her　Majesty，　June　l962，　para．350．
（8）　R．J．　Taylor　and　B．　Underdown；op．　cit．，　p．80．
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ll　1985年法の分配規制規定の概要
　さて，1985年会社法は，第8編「利益および資産の分配」において，会社（私会社および公会社の
双方を含む）が社員たる株主に対して行う分配について，明文をもって一定の規制を課している。
　まず，本法第263条によると，会社（私会社および公会社の双方を含む）は，分配目的のために利用
しうる利益からを除いて，分配を行ってはならない（（1））。この目的のためには，《分配》（distribut－
ion）とは，現金であれ，その他の形態の資産であれ，会社資産の社員（株主）に対する一切の分配を
いう㈲，と定i義される（2項）。したがって，配当の支払いは分配が行われる唯一の方法ではない。
　（注）ただし，次のものは分配から除外される（同（2））。
（a）　全額または一部支払われた株式配当としての株式の発行
（b）　資本（新規発行の収入を含む）または未実現利益からの会社の自己株式の償還もしはく購入
（c）　未払込株式資本金に関し会社の株式に対する社員の責任を消滅ないし減少させることによる株式資本金
　　の減少，または払込済株式資本金を払戻すことによる株式資本金の減少
（d）　清算時における資産の社員への分配
（1）実現利益テスト
　ついで，同条（3）には，《分配可能利益》（profits　available　for　distribution）の定義について，つぎの
ように規定されている。「会社の分配可能利益とは，分配または資本組入れにより以前に使用されて
いない範囲の累積実現利益から，適法に行われた資本の減少または更生に際して以前に償却されてい
ない範囲の累積実現損失を差し引いた額である」。この規定は，1980年法第39条（2）から受け継がれた
ものである。
　したがって，1985年法によると，会社の分配可能利益とは，基本的には，累積実現利益から累積実
現損失を差し引いた額を意味する。ある文献によると，こうした意味での分配可能利益を基礎にした
分配規制基準は，《実現利益テスト》（realised　profits　test）とよぼれる（1）。
（2）純資産テスト
　公会社（注）については，さらに，追加的テストを課せられる。これについて，本法第264条（1）には，
下記のように定められている。
　「公会社は，つぎに掲げる場合にのみ，いつでも分配をすることができる。
　（a）その時点において，会社の純資産額が払込請求済株式資本金及び分配不能準備金の総額を下回ら
　ない場合，および
　（b）分配により会社の純資産額がその総額を下回ることにならない場合，および分配により会社の純
　資産額がその総額を下回ることにならない範囲である場合。」。
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（注）本法によると，公会社（publiccompany）とは，つぎの4つの基準をすべて充足する会社をいう（2）。
（1）　会社の基本定款に公会社であると述べられていること（1条3項（a））
（2）　会社の名称に《公的有限責任会社》（PLC）と表記されていること（25条1項）
（3）　会社の発行済株式資本金の額面価額は50．000ポンド以上であること（11条および118条）
（4）　公会社として登記されていること（3条（b））
　　　公会社以外の会社は私会社（private　company）という。1948年法では，私会社は，株式の譲渡が制限さ
　　れ，また株主数は50人以下であると定められていた（28条1項）が，現行法では，これらの制限は廃止さ
　　れた。その結果，公会社と私会社は，株式や社債などの証券の公募が求められるか否かにより区別され，
　　証券の公募ができる会社が公会社，公募が禁止されている会社が私会社ということになる。
　したがって，公会社は，前出の第263条第3項に定める《実現利益テスト》により分配可能利益を有
するとしても，もし分配前も分配後も，会社の純資産額が払込請求株式資本金および分配不能準備金
の合計額以上でなければ，これを分配することは禁止されることになる。その意味で，公会社は，そ
の証券公募会社としての特質から，私会社よりも厳格な分配規制に従うことになる。この追加的規制
テストは《純資産テスト》（net　assets　test）と呼ぼれる（3）。
（3）投資会社・保険会社の特則
　1985年法では，投資会社および保険会社については，その事業の特殊性のために，会社資産の株主
への分配に関し特則が定められている。
　このうち，投資会社（investment　company）とは，株式取引所に上場されている公会社であり，そ
の事業は資金を主に投資危険を分散する目的をもって証券に投資することから成り，かつ基本定款な
どにより資本利益を分配することが禁止されている会社をいう（4）。第265条第1項には，投資会社に
ついて，つぎのような代替的分配規制基準が定められている。
　（a）（分配または資本組入れにより以前に使用されていない範囲の）累積実現収益利益から（適法に
　行われた資本の減少または更生に際して以前に消却されていない範囲の）累積収益損失（実現と未
　実現とを問わない）を差し引いた額につき，（b）分配前および分配後に，会社の資産総額は負債総額
　の1．5倍以上である場合には，これを分配することができる。
　つぎに，長期事業を有する保険会社には，原則として，上述のような一般的な分配基準が適用される
が，第268条第1項により，その際，とくに長期事業基金に対する剰余または欠損から損益勘定に適正
に振替えられた額は，実現利益または実現損失として取り扱わなければならない，と規定されている。
　以上紹介したように，1985年法は，会社（私会社および公会社を含む）の分配規制について，基本
的には，1980年法の関係諸規定を受け継いで，《実現利益テスト》を採用し，かつ公会社に関しては，
EC第2号指令の要請にしたがい，その証券公募会社としての特質を考慮に入れ，追加的基準として
とくに《純資産テスト》を採り入れて，規制の強化をはかり，さらに投資会社および保険会社について
は，事業の特殊性を勘案して，特則を定めているのである。以下では，こうした1985年法における分配
規制規定のうち，とくにその中核をなす《実現利益テスト》および公会社に対する追加的基準である
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《純資産テスト》を掘り上げて，堀り下げて検討し，同法における分配規制方式の特質を解明したい。
注
（1）　M．J．　Griffiths　and　J．　S．　Williams；Company　Law，1990，　p．　71．
（2）　M．J．　Griffiths　and　J．　S．　Williams；op．　cit．，　p．2，
（3）　M．J．　Griffiths　and　J，　S．　Williams；op．　cut．，　p．　71．
（4）　1985年会社法第266条参照。さらに，つぎの文献参照。P．　J．　Taylor　and　B．　Underdown；op．　cit．，　P．82。
　　M．Renshall　and　K．　Walmsley；op．　cit．，　pp．10～11．
皿　《実現利益テスト》の仕組み（その1）
　　1．《累積実現損益》の意味　　　　　　　　　　　　　　　　　　　・
　上述のように，1985年法は，会社一般に適用される基本的分配規制基準として《実現利益テスト》
を採用している。このテストによると，会社は，基本的には，累積実現利益（営業利益および資本利
得を含む）から累積実現損失（営業利益および資本損失を含む）を差し引いた額を分配可能利益とし
て，分配の対象とすることができる。したがって，このテストの仕組みを明らかにするためには，と
くに《累積実現利益》および《累積実現損失》の意味内容を明確にすることが必要である。
　　（1）　《実現》の意味　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　轟
　《実現利益テスト》によると，株主に対する配当支払など分配の対象とされる利益は，実現したも
のでなければならない。では，ここにいう《実現利益》（realised　profit）とは何か。そもそも《実現》
の要件とはどのように解されるのであろうか。まず，これらの点が明らかにされなければならない。
　《実現利益》なる用語がイギリス会社法に明定されたのは，比較的最近のことである。それは，前
出のEC会社法指令第2号および同第4号指令を国内法に変換するために制定された1980年会社法
（第3編）および1981年会社法（第1編）で導入されたのであった。これらの会社法には，この用語
は，さきに紹介した《分配可能利益》の定義に関する規定のほか，主につぎのような形で採り入れら
れている（注）。　　　　　　　・
　（注）
（1）　第8附則第12条（a）には，会計原則の一つとして掲げられた《慎重性》（prudence）の要請にもとついて，
　　　「貸借対照表日に実現した利益だけが損益計算書に計上されなければならない」と規定されている（1985
　　年法では第4附則12条（a））。また同附則第34条4項には，再評価準備金の損益勘定への振替に関して適用
　　されるべき規定にも，類似の要請が見受けられる。これらの要請は，同附則の第61条ないし第66条の諸規
　　定により連結財務諸表にも拡大されている。
（2）　第8附則第90条には，この附則にいう実現利益とは，財務諸表目的のためには，財務諸表が作成される
　　時点における実現利益の決定に関する《一般に認められた諸原則》に準拠して，実現した利益として取り
　　扱われるものをいう，と定められている（1985年法では第4附則91条）（D。
このように，1980年法および1981年法では，EC会社法指令の変換の結果として，会社法のなかに
《実現利益》なる概念を採り入れ，利益分配規制の基礎に据えたが，ここにいう《実現利益》とは何
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かについて，これらの法律では定義が示されていない。確かに，前出の1980年第8附則第90条（これ
は1981年第1附則第90条に挿入されている）では，その明確化のために，《実現利益》は，（実現利益
の決定に関する）《一般に認められて諸原則（principles　generally　accepted）》に準拠して決定される
ことが定められている。しかし，同法には，《一般に認められた諸原則》なる用語の定義は示されてい
ない。
　ここにいう《一般に認められた諸原則》の解釈のために，「会計士団体諮問委員会」（The　Consultative
Committee　of　Accountacy　Bodies，略称CCAB）は，1982年9月に「1948年会社法～1981年会社法の
文脈における実現利益の決定と分配可能利益の開示（TR　481号）（2）」という表題のガイダンス・ス
テートメントを発表した。また，同委員会は，同時に，「1948年会社法～1981年会社法の文脈における
分配可能利益の決定（TR482号）（3）」という表題のステートメントを発表した。
　さて，TR　481号は，実現利益の決定に関する《一般に認められた諸原則》の意味，およびこれらの
諸原則にしたがった《実現利益》の意味について，第4項以下でつぎのように指示している。
　（1）実現利益の決定に関する《一般に認められた諸原則》は，とりわけ，第8附則に定められた法
的（会計）諸原則，会計実務基準書（SSAP）およびSSAP第2号「会計方針の開示」で指示された
基礎的会計諸概念（注）に関連して考えられるべきである。会計基準に対する序文のなかで述べられて
いるように，SSAPは，真実かつ公正な概観（true　and　fair　view）を与えるために作成されるすべて
の財務諸表に対する会計方法を記述したものである。それゆえに，SSAPは，適用可能な場合には，
実現利益の決定に関する《一般に認められた諸原則》の解釈において非常に浸透していると考えなけ
ればならない（4）（4項）。
（注）ここにいう《基礎的会計諸概念》とは，企業が毎期作成する財務諸表の基礎をなす広範な基礎的前提
　　（basic　assumptions）をいう。これには，（1）継続企業（going　concern），（2）発生（accruals），（3）継続性
　　（consistency）および（4）慎重性（prudence）の4つの概念が含まれる（5）。
　（2）利益が実現したかどうかを決定するにあたって，第8附則第12条および第13条にいう制定法上
の会計諸原則（注）およびSSAP第2号で述べられている《慎重性》および《発生》といった基礎的会計
諸概念に特別め注意が払われなければならない（6）（6項）。
（注）ここにいう会計諸原則には，（1）継続企業，（2＞継続性，（3）慎重性，（4）発生（主義）および（5）個別評価の5
　つの原則が含まれる。なお，これらの会計諸原則は，1985年法第4附則第10条～第14条に受け継がれてい
　る。
　（3）第8附則第12条は，「ある項目の金額は，慎重性基準にもとついて決定されなければならない」。
そして「特に貸借対照表日に実現した利益だけが損益計算書に計上されなければならない」ことを要
求している。SSAP第2号は，慎重性の原則をつぎのように敷衛：している。「収益および利益は予測に
よって計上してはならず，現金または現金への最終的な転換が合理的な確実性をもって保証できる他
の資産を受け入れることによって実現した場合に限り，損益計算書に計上される（7）」。
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　この新しい制定法上の要請に照らして，《現金への最終的な転換》および《合理的な確実性をもって
保証できる》という文言は，利益が現金の受け入れによってすでに実現した場合以外の状況におい
て，利益はどの程度慎重性の原則のもとで《実現した》といえるかを明確にすることを意図している
点に留意すべきである。《合理的な確実性》は限定要素である（8）（7項）。
　（4）このアプローチは，第8附則第13条と一致している。この規定には，「財務諸表に関連する会計
年度に属する収益および費用のすべては，現金の受領または支払いの日にかかわりなく，計上されな
けれぼならない」と定められている。この制定法上の要請は，SSAP第2号の第14条（b）で指示されて
いる発生の概念に対応している。ここには，つぎのように述べられている。「収益および費用は，発生
によって計上され（すなわち，収益および費用は，貨幣の受領または支払のときではなく，稼得した
か，発生したときに認識される），この両者の関連性を確証することができるか，あるいは正当に推定
することができる限り，相互に対応され，かつ当該会計期間の損益計算書に計上される（9）」と（8項）。
　（5）実現利益を決定するにあたり，第8附則（1985年法第4附則）12条（b）に定める《発生》の原則
と一致することも必要である。ここには，つぎのように述べられている。「財務諸表に関連する会計年
度または以前の会計年度に関して発生したか，もしくは発生する可能性のある負債および損失のすべ
てが計」二されなければならない。そのなかには，貸借対照表日と取締役会代表者の署名の日との間に
明らかになったものをも含めることを要する」。これは，上述のSSAP　2号の14項（d）にいう《慎重
性》の概念の後半に述べられている，「すでに判明した負債（費用および損失）については，その金額
が確実に判明しているか，入手可能な情報に照らして最上の見積数値であるかを問わず，すべて引当
金が設定されなければならない」という文言に相当するものである（1°）（9項）。
　そのように述べたうえで，TR　481号は，つぎのように結論を要約している。
　（a）SSAPによって損益計算書で認識することが要求される利益は，通常，実現利益として取り扱
われるべきである（注）。ただし，SSAPに利益は未実現利益として取り扱われるべき旨が特別に指示
されている場合には，この限りではないω）（10項）。
（注）この問題に関連して，付録第3項には，つぎのように述べられている。「ある会計基準にしたがって認識
　された利益は，通常実現利益として取り扱われるべきであるとする原則の一例として，SSAP第9号「棚
　卸資産および半成工事」（現在では，「棚卸資産および長期請負契約」という表題になっている）が挙げら
　れる。ここでは，長期契約半成工事は，財務諸表上，原価に帰属利益を加算した額から予測可能損失およ
　び半成工事受入金・未収金を差引いた額で記載すべきことが要求されているが，当初，このように半成工
　事に認識された利益が会社法の諸規定の枠内で実現利益と解釈されるかどうかについては若干の懸念が
　あった。しかしながら，SSAP第9号における利益認識に関連する諸原則は，最終的成果に関する《合理
　的な確実性》の概念にもとついており，会社法上の会計諸原則と矛盾するものではない。そのような利益
　は実現利益として取り扱われるべきである（付録3項）。
　（b）利益はSSAPのある特定の基準の主題ではない会計方針，または例外的に，SSAPのある特定
の基準に反する会計方針にしたがって損益計算書で認識されるかもしれない。かかる利益は，通常，採
用された会計方針が第8附則（1985年法第4附則）の第12条および第13条と一致し，かつSSAP第2号
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で述べられた発生および慎重性の概念と一致している場合には，実現利益になるであろう（12）（11項）。
　（c）特別の状況のもとで，かりに追加的情報が提供されたとしても，未実現利益を損益計算書に計
上することなしには，真実かつ公正な概観を与えることができない場合には，第8附則（1985年法第
4附則）第12号（a）にかかわらず，その未実現利益を損益計算書に計上することである。加えて，第8
附則（1985年法第4附則）第15条は，取締役に，そのように取り扱う特別の理由がある場合には，未
実現利益を損益計算書に計上することを許容する。かくして，未実現利益が損益計算書で認識される
場合には，会社法上の会計諸原則からの離反の旨，その理由および影響を財務諸表注記で開示しなけ
ればならない（13）（12項）。
　以上にみたように，TR　481号では，（1）会社法にいう実現利益の決定に関する《一般に認められた諸
原則》とは，第8附則に定められた法的会計諸原則，SSAP，およびとりわけSSAP第2号「会計方
針の開示」で指示された基礎的会計諸概念　　とくに《慎重性》および《発生》の概念に関連づけて
考えられるべきである，（2）SSAPにより損益計算書で認識されるべき利益は，とくに別段の指示がな
い限り，実現利益とみなされるべきである，（3）利益は，また，特定の会計基準の主題ではないか，あ
るいは例外的に特定の会計基準に反する会計方針にしたがって損益計算書上認識されるかもしれない
が，その場合には，当該会計方針が第8附則ならびにSSAP第2号にいう《発生》および《慎重性》
の概念と一致していれば，実現利益となる，旨が勧告されている。
　したがって，この勧告によると，とくに（3）に関して問題となる，収益ないし利益の実現とは，（SSAP
第2号の）《慎重性》の概念にしたがい，「現金または現金への最終的な転換が合理的な確実性をもっ
て保証できる他の資産を受け入れること」を意味する，と規定されることになる㈲。一方，「すでに
判明した負債（費用および損失）については……すべて引当金を設定する」ことが要求されることに
なる。
（注）文献では，このような解釈を前提として，会社法上，収益ないし利益の実現とは，当該資産の外部への
　販売を意味するとして，いわゆる販売基準を主張する見解が見受けられる（且4）。
　なお，このようなTR　481号における《実現利益》の解釈に関する結論は，その後も，SSAPの関
係基準には改訂が加えられていないために，1985年法（したがってまた1989年法）の分配規制規定の
解釈にも適用されることになる㈹。
　　2，《累積》利益の意味
　つぎに，《実現利益テスト》では，分配可能利益は，基本的には，《累積した》実現利益から《累積
した》実現損失を差し引いて算定された累積利益であることが要求されるので，分配可能利益の算定
上，特定年度の財務諸表（損益計算書）を孤立したものとみることはできず，前期の利益または損失
が存在する場合には，これを繰越して，当期の分配可能利益の計算に考慮に入れなければならない。
　したがって，会社は，かりに当期の損益計算より利益が計上されても，前期繰越損失が存在する場
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合には，これを差し引いた残額だけを分配可能利益とすることができるにすぎないし，逆に，当期の
損益計算より損失が計上されても，前期繰越利益が存在し，かつそれが当期損失を超える場合には，
その超過額をもって分配可能利益とすることができることになる㈹。
　こうした分配規制は，1980年以前のコモンn－・ルールに対する主要な変更の一つを表すものとい
える㈹。
　《実現利益テスト》は，基本的には，損益法方式の系譜に属するものであるが，このようにとくに
期間計算の連続性という考慮から，利益の《累積性》の要件を課すことによって，《利益剰余金テス
ト》としての仕組みを備えたものであるとみられる。したがって，このテストは，一方で，とくに繰
越損失が存在する場合に，それを超える当期利益がない限り，分配を禁止することによって，資本の
減損を防止するという点で，他方で，当期損失が計上されても，それを超える繰越利益があれば，分
配を可能にし，その意味で，分配可能利益の調整を許容するという点で，損益法方式の原点に位置す
る《当期純利益テスト》とは違った効力を有するものであるといえるであろう。
注
（1）（2）The　Consultative　Commitee　of　Accountacy　Bodies（CCAB）；The　determination　of　realised　profits
　　and　disclosure　of　distributable　profits　in　the　context　of　the　companies　acts　1948　to　l981（TR　481），
　　1982，para，　l　and　2，
（3）　The　Consultative　Committee　of　Accountacy　Bodies（CCAB），　The　determination　of　distributable
　　profits　in　the　context　of　the　companies　acts　1948　to　1981（TR　482），1982．
（4）　　CCAB；TR　481，　para．4．
（5）　SSAP　No．2，　Disclosure　of　Accounting　Policies，1971．　para．2．
（6）　　CCAB；TR　481，　para．6，
（7）　SSAP　No．2，　para．12（d）．田中弘・原光世訳『イギリス会計基準書』中央経済社，1990年，77頁参照。
（8）　CCAB；TR　481，　para．7．
（9）　CCAB；TR　481，　para．8．
（10）　　CCAB；TR　481，　para．9．
（11）　　CCAB；TR　481，　para．10．
（12）　　CCAB；TR　481，　para．　l　l．
（13）．　CCAB；TR　481，　para．12．
（14）．たとえば，つぎの来献参照。Tom　Lee；Company　Auditing，2nd　edition，1982，　p．141．　G．　Morse；op．
　　cit．，　p．533．
（15）　B．Johnson　and　M．　Patient；Accounting　Provisions　of　the　Companies　Act　l985，1985，　p．458．
（16）　M．Renshall　and　K．　Walmsley；op．　cit．，　p．147．　M．　J．　Griffiths　and　J．　S．　Williams；op．　cit．，　p．71．
（17）　M．Renshall　and　K．　Walmsley；op．　cit．，　p．148．
IV　《実現利益テスト》の仕組み（その2）
　3．特定の修正項目
ところで，《実現利益テスト》のもとで，分配可能利益の基礎をなす累積実現利益差引累積実現損失
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額は，《関連財務諸表》（relevant　accounts）で認識された損益であることを要する（270条（2））。それ
は損益計算書上の累積残高を意味するが，分配可能利益を算定するためには，この数値に一定の修正
を加えることが要求される。前掲のTR　482号には，こうした修正項目についてのガイダンスが示さ
れている。これを参考にし，主に1985年会社法の関連規定の内容を整理すると，以下のようになる。
　　（1）実現損失
　まず第一に，特定の引当金は実現損失として取り扱われることを要する（275条（1））。これに該当す
る引当金には，つぎのものがある。
　（1）減価償却引当金または資産価値減少引当金（注）。ただし，資産価値減少引当金のうち，固定資産
（営業権を除く）の再評価に関して生じたもの（損失）は，その例外をなす。会社法では，とくに明
定されていないが，この引当金は未実現損失として取り扱われるかもしれないこと，したがって分配
可能利益を減じないであろうということが含意されている（1）。
（注）資産価値減少引当金（provisions　for　diminution　in　value）とは，固定資産が恒久的とみなされる価値減
　少を蒙った場合に，設定することが要求される引当金をいう（第4附則，19条（2））。この引当金は，原則と
　して実現損失とみなされる。
（2）負債性・損費性引当金（注）
（注）負債性・損費性引当金（provisons　for　liabilities　and　charges）とは，「発生する可能性があるか，あるい
　は発生が確実であるが，その金額または日付に関して不確実である負債または損失に備える目的のために
　合理的に必要なものとして留保された額」をいう（89条）。これは，貸借対照表上，年金引当金等，税金
　　（繰延税金を含む）引当金，（3）その他の引当金（これには，将来の合理化，過剰人員，賃借人の修繕義務
　違反，製品保証などに対する引当金が含まれると解される（2））に区分表示される（第4附則，1編B章，
　貸借対照表様式1および2参照）。
　　（2）資産の再評価
　　（a）再評価差額
　会社法上，資産の評価については，《歴史的原価会計規則》を原則としながらも，《代替的会計規
則》として，再評価（直近の評価日現在の市場による評価）または現在原価評価によることが許容さ
れている（第4附則，2編C章）（以下では，この両者を含めた広義の意味で《再評価》という用語を
用いる）。これらの代替的評価規則の適用による上方の《再評価》により認識された資産の歴史的原価
を超える剰余（再評価剰余）は，未実現であり，《再評価準備金》（revaluation　reserve）に貸記するこ
とを要する（第4附則，34条）。これは，原則として，分配可能利益に算入してはならない。
　ただし，過去の減価償却または価値減少の戻入れを表す剰余が実現したとみなされるか，未実現で
あるとみなされるかについては，会社法上の規定は存在しない。SSAP　l2号改訂版「減価償却の会
計」（1987年1月発行）は，この点に言及し，《再評価》実施以前に計上された減価償却費は，その後
不必要であると判明した恒久的な価値減少引当金に関係する範囲を除いて，損益計算書に利益として
戻し入れてはならない（3）（22項），旨を述べている。
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　一方，下方の《再評価》により認識された再評価差損は，同一資産についての過去の未実現剰余
（再評価準備金）と相殺されない限り，引当金の計上をもたらし，実現損失として取り扱うことを要
する。この実現損失は，他の資産（同種の資産であると否とを問わない）の再評価準備金と相殺する
ことによって，その一部または全部を減じることはできない（4）（TR　482，19項）。ただし，これにつ
いてば，さきに示したような例外が認められる（（1）の（1），ただし書参照）。
　　（b）再評価資産の減価償却
　減価償却性資産が上方に《再評価》された場合には，再評価額にもとつく減価償却額と歴史的原価
にもとつく減価償却額との差額は，分配可能利益の算定目的のためには，実現利益として取り扱われ
る（275条（2））。したがって，損益計算書に賦課される減価償却費は資産の取得原価に対し賦課された
であろう額にまで減じられることになる（5）。
　これによって，再評価固定資産の減価償却引当金は当該資産の取得原価に関わる金額まで減じられ
る。その結果，固定資産の評価剰余に関わる減価償却費は公表利益（業績表示利益）には影響を及ぼ
すのに対して，通常，会社の分配可能利益額には影響を及ぼさない（再評価準備金の資本組入れが行
われなかった限り）ことになる（6）（TR　482，21項）。
　このことは，減価償却性資産を《再評価》した場合でも，分配可能利益の算定上控除される減価償
却費は，当該資産の取得原価を基礎にして計算されるべきこと，したがってその限りで，分配可能利
益は原価主i義にもとつく名目利益の性格をもつことを意味するものとして，注目される。
　　（c）再評価資産の売却
　再評価資産を売却したばあいには，原価（簿価）を超える剰余は直ちに実現利益になる（7）（TR
482，22項）。このことは，その剰余は再評価準備金から実現利益を示す積立金に振り替えられるべき
ことを意味する（8）。同様に，以前に未実現損失として取り扱われた損失は，当該資産の売却の際に，
再び実現損失として再表示されなければならない。このことは，たとえば，未実現損失が当初すべて
の固定資産の再評価に関して生じた場合に，生じるであろう。その際，それは再評価準備金に借記さ
れたであろう。そして，この未実現損失は，当該資産の売却時に再評価準備金から振り替えられなけ
ればならない（9）。　　　　　　　　　　　　　　　　　　・
　　（3）開発費
　資産として計上された開発費（development　cost）は，通常，分配目的のためには，実現損失とし
て取り扱われることを要する（269条（1））。ただし，つぎの2つの場合には，この要請は適用されない
（同条（2））。
　（1）当該金額が開発費の再評価に関する未実現利益を表す場合
　（2）取締役が資産計上された開発費を実現損失として取り扱わないことを正当化する場合。この場合
　　には，開発費の資産計上の理由を開示する注記で，その金額は実現損失として取り扱うことを要
　　しない旨を示し，かつかかる取締役の決定を正当化するために依拠した事情を説明することを要
　　する。
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　　4．《実現利益テスト》の特質
　以上，1985年法で会社一般の分配規制方式として採用されている《実現利益テスト》の仕組みにつ
いて明らかにしたが，ここでこのテストの特質を解明するうえで，とくに主要なポイソトとみられる
ものを示すと，つぎのようになるであろう。
　第一に，《実現利益テスト》では，分配可能利益は，基本的には，累積実現利益から累積実現損失を
差し引いた残額として限定される。まず，ここにいう《実現》の意味については，TR　481号による
と，特定の会計基準（SSAP）にしたがって認識された利益（たとえば，　SSAP第9号にしたがって半
成工事に認識された利益）は，通常実現利益とみなされるが，一般的には，SSAP第2号にいう《発
生》および《慎重性》の概念，とりわけ《慎重性》の要請にもとついて，「現金または現金への最終的
な転換が合理的な確実性をもって保証できる他の資産の受け入れ」と解される。したがって，実現の
一般的基準としては，具体的に，販売基準が用いられることになる。
　また，《累積利益》の要件により，当期実現損益だけでなく，前期繰越損益も，分配可能利益の計算
に取り入れられることになる。したがって，《実現利益テスト》は，基本的に，損益法方式の系譜に属
する《利益剰余金テスト》としての性格を有するものとみられる。
　第二に，上述のような分配可能利益の算定上，負債性・損費性引当金（繰入額）は《実現損失》と
して取り扱われる。一方，資産計上された開発費も，明文規定をもって，通常は，《実現損失》として
取り扱われる。　　丁
　会社法上，開発費は特殊な状況のもとでのみ無形固定資産の区分に計上することが許容される（第
4附則20条（1））。ここにいう《特殊な状況のもとで》なる文言の意味については，会社法には明示され
ていないが，通常，それは，SSAP第13号「研究開発会計」に定める，（1）明確に限定されたプロ
ジェクトが存在する，（2）当該プロジェクトに関する支出が個別的に識別できる，（3）当該プロジェクト
の全コスト（将来の予想コストを含む）がそれに関わる収益により回収されて余りがあると期待され
る㈹，など5要件のすべてが満たされることを意味すると解される（n）ように，かなり厳格な要件が
課せられる（25項）。したがって，開発費は，適正な期間損益（業績表示損益）計算の見地から，これ
らの要件を満たす場合に限り，資産計上されるが，分配可能利益の計算上では，原則として，資産と
しての適格性が否認され，実現損失として取り扱われることになる。このようにして，会社法上，適
正な期間損益計算の要請から，実質的に繰延費用としての性格をもつ項目（開発費）の資産計上を一
定の条件のもとで許容しながらも，他方，分配可能利益の計算上は，資本維持を考慮に入れて，いわ
ゆる擬制資産として，実現損失に算入することを要求することによって，この二つのタイプの損益計
算の調整がはかられているのである。そのような取扱いは，日本商法第290条第1項第4号に定める
繰延資産（開発費を含む）超過額に関する配当制限と軌を一にするものであるが，日本商法では，そ
れが《財産法テスト》と結合しているのに対して，イギリス会社法では，むしろ《損益法テスト》の
系譜に属する《利益剰余金テスト》と結合して用いられている点が特徴的であるといえる。
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　なお，EC第4号指令では，とくに組織形成費（formation　expenses）について，資産計上した場合
には，それが完全に償却されない限り（償却期限5年内），利益分配を行うべきではないこと，ただし
分配可能準備金（前期繰越利益を加算する）がその未償却額以上であるときは，その限りではないこ
とが規定されている（34条1項（b））。
　ただし，会社法では，取締役が資産計上された開発費を実現損失に算入しないことを正当化する場
合には，この要請は適用されないとして，その措置の緩和がはかられている。
　第三に，《代替的会計規則》としての《再評価》（狭義の再評価および現在原価評価を含む）を適用
した場合に，上方の《再評価》から生じる再評価剰余金については，分配可能利益の計算上，未実現
利益として《再評価準備金》に貸記し，実現利益には算入しないが，他方，下方の《再評価》による
再評価差額については，《再評価準備金》に借記し，実現損失に算入することが要求されるために，そ
の限りで，分配可能利益の圧縮がはかられることになる。
　しかしながら，前者の再評価剰余金に関わる減価償却額（超過償却額）については，分配可能利益
の算定上，実現利益として取り扱うことが要求されるために，その結果算定される分配可能利益は，
基本的には，原価主義にもとつく名目利益の性格をもつことになる。このことは，時価基準（現在原
価基準）等を適用して，減価償却性資産を再評価した場合には，業績表示損益の計算は時価基準にも
とついて行うが，他方，分配可能利益の計算は取得原価基準にもとついて行うことを要求したものと
して興味深く思われる。
　最後に，《実現利益テスト》のもとでは，固定資産（営業権を除く）の再評価（下方再評価）に関し
て生ずる価値減少引当金は，実現損失には含まれず，未実現損失として取り扱われるが，《実現利益テ
スト》では，こうした未実現損失が存在しても，《累積実現利益》が《累積実現損失》を超える限り，
これを填補せずに，利益の分配を行う．ことが許容される。したがって，その限りでは，《実現利益テス
ト》は資本の減損を招くことになる。この点に，この分配規制テストの欠点が見出される。
注
（1）
（2）
（3）
（4）
（5）
（6）
（7）
CCAB；TR　482，　para．19．
B，Johnson　and　M　Patient；op．　ct．，　p．184．
SSAP　No．12，　Accounting　for　Depreciation，　para．22．なお，邦訳188頁参照。
CCAB；TR　482，　para．19．
B．Johnson　and　M．　Patient；op．　cit．，　p．452．
CCAB；TR　482，　para．21，　B．　Johnson　and　M．　Patient；op．　cit．，　p．452．
CCAB；TR．482，　para．22．
（8）（9）M．Renshail　and　K．　Walmsley　；　op．　cit．，　p．339．
（10）　SSAP　No．13，　Acconting　for　Research　and　Development，　para．25．なお，邦訳204頁～205頁。
（11）　B．Johnson　and　M．　Patient；op．　cit．，　pp，105～106．
V　《純資産テスト》の仕組み
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　上述のように，公会社の場合には，さらに，追加的分配規制テストとしてとくに《純資産テスト》
を適用することが要求される。このテストは，すでにみたように，EC第2号指令の要請にしたがっ
て，証券公募会社たる公会社の要請にしたがって，証券公募会社たる公会社に対して特別に導入され
たものである。それは，《貸借対照表剰余金法》としての性格を有し，資本維持の面で《実現利益テス
ト》よりも厳格な分配規制方式である。
　《純資産テスト》によると，公会社は，かりに《実現利益テスト》により，分配可能利益を有する
ことが確認さ乳ても，第一に，分配時における純資産額は払込請求済式資本金（これは払込請求なし
に払込まれた株式資本金額を含む）および分配不能準備金の総額を上回ること，第二に，分配額は純
資産額を払込済株式資本金および分配不能準備金の総額以下に減少させないこと，の2要件が満たさ
れない限り，分配を行うことはできず，これらの要件が満たされる場合に，はじめて分配を行うこと
が許容される。このことは，公会社は，分配可能利益を算定する前に，すべての未実現損失を累積純
実現利益から控除しなければならないことを意味する（1）。一方，私会社は，そのような控除を行うこ
とは要求されない。
　ところで，このテストにL．・う《純資産額》とは，適正に作成された会社の貸借対照表の資産総額か
ら負債総額を差し引いた金額を意味する。負債総額には，前出の負債性・損費性引当金が含まれる
（264条（2））。
　分配可能利益の算定のためには，この純資産額から払込請求済資本金および分配不能準備金の総額
が差し引かれる。このうち，払込請求済資本金（called－up　share　capital）にはつぎのものが含まれる
（737条（1））。
　（1）払込請求済総額に相当する株式資本金額
　②払込請求なしに払込まれた株式資本金額
　（3）通常定款まだは割当の条件にしたがい将来の特定日に払込まれるべき株式資本金額
　つぎに，分配不能準備金（undistributable　reserves）には，下記のものが含まれる（264条（3））。
　（1）株式発行差金
　（2）資本償還準備金（注）
　（3）　（以前に資本組入れにより使用されなかった範囲の）累積未実現利益の（適法に行われた資本
　　の減少または更生に際して以前に償却されていない範囲の）累積未実現損失を超える金額，およ
　　び
　④（本編に含まれる法律以外の法律）または基本定款もしくは通常定款により会社が分配すること
　　を禁止されているその他の他の準備金
（注）資本償還準備金（capital　redemption　reserve）とは，会社が償還したか，または買入れた株式に関し発
　行済株式資本金が減少した額に対する準備金をいう。これは，通常，つぎの二つの場合に設定される（17
　0条）。（1）会社が自己の株式を全額会社の利益から償還または買入れた場合には，発行済株式資本金が減少
　した額に相当する額をこの準備金に振り替えなければならない。（2）会社が自己の株式を一部または全額新
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規発行の収入額から償還または買入れた場合に，その収入額が償還または買入れた株式の額面総額より小
さいときには，その差額をこの準備金に振り替えなければならない。
　資本償還準備金は，全額支払われる株式配当に関わる株式の発行の財源として使用する場合を除いて，
凍結される。したがって，この準備金は分配不能である。こうした準備金設定の要請は，会社の株式資本
金および分配分能積立金の総額が株式資本金が償還された場合に減少するのを防止し，資本減少の影響か
ら会社債権者を保護することを目的としたものである（2）。
したがって，《純資産テスト》のもとでは，分配可能利益はつぎのように算定されることになる。
　　会社の純資産額
（一）払込請求済株式資本金
←う分配不能準備金
　　　（株式発行差金）
??﹇
　　　（資本償還準備金）
　　　（累積未実現利益の累積未実現損失に対する超過額）
　　　（法律・定款により分配を禁止されているその他の準備金）
　　（⇒分配可能利益
　このように追加的テストとしての《純資産テスF》の目的は，前出の注釈書によると，証券公募会
社としての特質を有する公会社に対して，それが負債，発行済株式資本金および分配不能準備金の合
計額をまかなうに十分な額の資産を有しない場合には，分配を行わないことを保証することである。
そのことは，さきにも指摘したように，実質的には，公会社は，株主に対して会社の資産を分配する
前に，未実現損失を填補しなければならないことを意味する（3），と説かれる。
　同様に，ある論者らも，こうした《純資産テスト》の意義ないし役割について，つぎのように述べ
ている。「これは（《純資産テスト》を指す一引用者注）。一見かなり複雑なようにみえる。しかし，
本質的なものにまでせんじつめると，このルールは，私会社は十分に利用しうる実現利益を有する限
り配当を支払うことができるのに対して，公会社は，純未実現損失を引当てた後に利用しうる十分な
利益を有する場合にのみ，配当を行うことができる。要するに，会社は，配当支払を行う前に，獲得
する利益に賦課して固定資産を償却しなけれぽならない（4）」。
　このように，《純資産テスト》は，分配可能利益を算定する前に，とくに未実現損失を填補するこ
と，いいかれば固定資産の減価償却費を控除することを要求するという点で，《実現利益テスト》を補
完する機能を有するものであり，その意味で，公会社の資本維持→債権者の保護に資するものであ
る，ということができる。
注
（1）　CCAB；TR　482，　para．6．　R．　J．　Limmark；Financial　Accounting　and　Reporting；An　Intriduction，1985，
　　p．273．
（2）　　P．J．Taylor　and　B．　UnderdQwn；op．　cit．，　p．90．
（3）　M．Renshall　and　K．　Walmsley；op．　cit．，　p．150．
（4）　MJ．　Griffiths　and　J．　S．　Williams；op．　cit．，　p．72．
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VI結びに代えて
　以上，イギリスの1980年会社法およびそれを統合した1985年会社法における分配規則の仕組みとそ
の特質について考察した。いま，その考察の結果をまとめて示すと，下記のようになる。
　第一に，1980年法以前には，分配可能利益の算定に対する規制はもっぱら判例法を通して行われ，
会社の自由裁量がかなり大幅に認められていたが，1980年法をもって，会社法のなかに明文規定を
もって採り入れられるに至った。
　第二に，会社法に明定された分配規制テストには，会社一般に適用される《実現利益テスト》と，
とくに公会社（証券公募会社）に対し追加的テストとして適用される《純資産テスト》とがある。
　第三に，このうち，基本的基準たる《実現利益テスト》は，コモン・P一のルールのもとで形成さ
れた，《当期利益法》などのリベラルな配当規制に対する批判を囁取したものであり，資本維持の面で
より厳格な規制方式である《利益剰余金法》の仕組みをもつものである。このテストにいう《実現》
の意味については，CCABの勧告にしたがい，《一般に認められた会計基準》を代表するSSAP第2
号の《慎重性》および《発生》の概念にもとついて解釈されることになる。
　《実現利益テスト》のもとでは，SSAP第13号に定める要件を満たして資産計上した開発費は
《実現損失》として取り扱われ，また固定資産の再評価剰余に関わる超過減価償却費は《実現利益》
として取り扱われるなど，業績表示損益の算定基準と分配可能利益の算定基準とが異なるような措置
が講じられている点が注目される。このような措置は，分配可能利益計算の枠組みのもとで，企業の
経済的現実に適合した業績表示損益の測定と開示を推進するための装置として有用であると考えられ
る。
　こうした《実現利益テスト》は，分配可能利益の算定上，未実現損失の控除を要求しないために，
資本の減損を招くという点に，欠点がみられる。
　最後に，公会社に対する追加的テストたる《純資産テスト》は，EC第2号指令の要請にしたがって
導入されたテストであり，《貸借対照表剰余金法》としての仕組みをもつものである。これは，もとも
と大陸法に固有の分配規制方式であり，とくに会社債権者保護iの見地から，資本の厳格な維持をはか
ることを目的としたものである。したがって，このテストのもとでは，未実現損失を填補せずに利益
分配を行うような会社の財務政策は排除されることになる。
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（もりかわ　やすお）
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